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POPULARVETENSKAPLIG INFORMATION

Konsten att skilja pa orsak och verkan i makroekonomin

Hur péverkas BNP och inflation av att réntan tillfalligt hijs eller att skatten sdnks? Vad hdnder om
centralbanken permanent &ndrar sitt inflationsmal eller staten &ndrar sitt mal for budgetbalans?
Arets ekonomipristagare, Thomas J. Sargent och Christopher A. Sims, har presenterat metoder
for att besvara dessa och en rad andra fragor rérande orsakssambanden mellan den ekonomiska
politiken och olika makroekonomiska variabler som inflation, BNP, sysselséattning och investeringar.

Ekonomin paverkas hela tiden av ovintade hindelser. Priset pa olja gir ovintat upp, riksbanken sitter en
annan rinta in vad lantagare och lingivare hade forvintat sig, eller hushéllens konsumtion faller plotsligt.
Sédana ovintade hindelser brukar kallas for stgruingar. Ekonomin paverkas ocksa av mer langsiktiga for-
dndringar, som till exempel en omliggning av penningpolitiken mot starkare inflationsbekdmpning eller
en finanspolitik med stramare budgetregler. En central uppgift fér den makroekonomiska forskningen
handlar om att forstd hur savil stérningar som systematiska politikforindringar paverkar makroekono-
miska variabler pa kort och lang sikt. Sargents och Sims prisbelonta forskningsinsatser har varit centrala i
detta arbete. Sargent har huvudsakligen hjilpt oss foérstd effekten av systematiska skiften i politiken, medan
Sims arbeten har fokuserat pd hur storningar fortplantar sig i ekonomin.

Sambanden ar dubbelriktade och forvantningar centrala

En svarighet nir det giller att forsta hur ekonomin fungerar ir att ssmbanden oftast ir dubbelriktade. Ar
det politiken som paverkat den ekonomiska utvecklingen eller ir orsakssambandet det motsatta? Ett skil
till denna tvetydighet ir att bade privata och offentliga aktérer aktivt blickar framat: den privata sektorns
forvintningar om framtida politik paverkar dagens beslut om till exempel Ioner, priser och investeringar,
samtidigt som de ekonomisk-politiska besluten styrs av forvintningar om utvecklingen i den privata sektorn.

CENTRALBANK

En investerare grundar sitt beslut p& férvantningar om Centralbankens rantebeslut beror pa férvantningar om
framtida ekonomisk politik. utvecklingen inom den privata sektorn.



Ett tydligt exempel pa ett dubbelriktat samband dr samhillsekonomins utveckling i bérjan av 1980-talet,
da manga linder styrde om politiken mot inflationsbekimpning. Denna forindring var i sin tur en reak-
tion pa ekonomiska hindelser under 1970-talet, da en hogre inflation drivits fram av bland annat ékande
oljepriser och ldgre produktivitetstillvixt. Det ar alltsa svért att avgora om de forandringar i ekonomin som
foljde berodde pa den forindrade politiken eller pa underliggande faktorer utanfoér penning- och finanspo-
litikens kontroll, vilka i sin tur lett till en annorlunda politik. Ett sitt att studera effekterna av ekonomisk
politik skulle vara att utféra kontrollerade experiment. Men eftersom det i praktiken inte dr mojligt att
slumpmiissige tilldela olika linder olika politik, 4r makrockonomisk forskning hinvisad till att anvinda
historiska data. Pristagarnas huvudsakliga insats har varit att visa att det trots allt gar att analysera makro-
ckonomiska orsakssamband med hjilp av historiska data, dven i de fall dir sambanden ir dubbelriktade.

Det finns goda skil att tro att ovintade forindringar i den ckonomiska politiken har andra effekter dn
forvintade forindringar. Att sirskilja effekter av ovintad och forvintad politik dr emellertid inte trivialt.
En forindrad rinta eller skattesats dr inte detsamma som en stérning, eftersom atminstone en del av {6r-
indringen kan vara forvintad. I bérssammanhang ir detta en gammal insike: ett féretag som presenterar
ett forbittrat resultat och en hogre vinstprognos kan inda drabbas av en fallande aktickurs, helt enkelt for
att marknaden férvintade sig innu bittre resultat. Effekten av en oviintad politikforindring kan dessutom
bero pa om den genomforts oberoende av andra storningar i ckonomin eller dr en reaktion pa dem.

Sargents prisbelénade forskning har rért metoder som utnyttjar historiska data for att forsta hur systema-
tiska férandringar i ekonomisk politik paverkat ekonomin &ver tiden. Sims prisbelonade forskning har i
stillet syftat till att skilja ut ovintade férindringar i variabler som oljepris eller rinta frin forvintade sidana
for att sedan spara deras effekter pa viktiga makroekonomiska variabler. Uppenbarligen hinger de fragor
pristagarna sysslat med intimt samman. Aven om Sargent och Sims gjort sina bidrag sjilvstindigt sa kom-
pletterar deras insatser varandra pa flera olika sitt.

Sargent: systematiska effekter av ekonomisk politik

Vad hinder i makroekonomin nir penningpolitiken systematiskt foljer en Taylorregel, det vill siga nir
riantan svarar pa forindringar i inflation och konjunkturliget enligt ett i forvig bestimt monster? Eller vad
hiander om riksbanken istillet ges i uppdrag att hélla inflationen nira tvi procent? Sargents analys handlar
om effekterna av en sidan systematisk politik och foliderna av indrade handlingsregler for politiken. 1
denna analys ar forvintningsbildningen helt central.

Hur kan man avgéra om foérindringar i ekonomin beror pa den forindrade ekonomiska politiken? Kan
de istillet ha berott pa forindringar i omvirlden som har fict beslutsfattarna att anamma en annorlunda
politik? Sargent har angripit dessa frigor med en trestegsmetod.

Hans forsta steg gar ut pa att koustruera en strukturell makroekonometrisk modell, det vill siga en noggrann
matematisk beskrivning av ekonomin. I modellen inférs ett antal parametrar som bestimmer relationerna
mellan olika variabler. Om vi exempelvis vet att konsumenternas samlade efterfrigan pa varor och tjinster
paverkas av forvintad realrinta, si skall denna relation byggas in i modellen. Det centrala hir dr att dessa
parametrar inte paverkas av forindringar i den ekonomiska politiken. Detta giller till exempel preferens-
parametrar, som beskriver hur individerna viljer mellan sparande och konsumtion beroende pa bland
annat rintor och inkomster.

Det andra steget gar ut pa att /dsa den matematiska modellen. I Sargents metod har forvintningarna om

hur makroekonomiska variabler kommer att forindras en central roll. Till exempel paverkas férvintningar
om framtida inflation av forindringar i den ekonomiska politiken. Ett rimligt krav pa losningen ar da att
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inflationsforvintningarna hos individerna i modellen éverensstimmer med den inflationsprognos som
modellen sjilv genererar. Att infora ett sidant krav dr dock ldttare sagt 4n gjort, och det andra steget i
Sargents analys ir att konkret visa hur man kan hitta denna lésning.

Det tredje och sista steget i Sargents metod ér rent statistiskt: act med hjilp av historiska data skarza de grund-
liggande parametrar som inte dndras nir politiken liggs om. Det innebir forenklat att man viljer de para-
metervirden som gor att modellen beskriver de historiska skeendena pa bista majliga sitt. P4 sa sitt fir man
fram numeriska virden pd de parametrar som beskriver den ekonomiska strukturen. Man kan nu anvinda
den firdiga modellen som ett ”laboratorium” fér att undersoka effekterna av olika hypotetiska experiment,
till exempel en omliggning av penningpolitiken.

Ien rad artiklar frin 1970-talet visade Sargent hur man kan konstruera, 16sa och skatta strukturella makro-
ckonomiska modeller. Hans ansats har visat sig mycket anvindbar for analys av ekonomisk politik, men
ocksa inom andra delar av makrockonometrisk analys och nationalekonomisk forskning.

Vissa av Sargents bidrag innebar ren metodutveckling, men han har ocksa tillimpat de nya metoderna i
empirisk forskning som varit mycket inflytelserik. Till exempel har han analyserat historiska episoder med
hyperinflation i olika europeiska linder. Han har ocks studerat det tidigare nimnda historiska férlopp dir
manga ekonomier forst rorde sig mot en politik med hog inflation under 1970-talet for att sedan atervinda
till en ligre inflationstakt. Hir visade Sargent hur bade allminhetens sitt att bilda forvintningar om cen-
tralbankens politik och centralbankens forstielse av inflationsprocessen formodligen byggde pd gradvis
inlirning. Detta kan forklara varfor nedgingen i inflationen tog atskillig tid.

Sims: identifikation och analys av makroekonomiska storningar

Precis som Sargent var Sims kritisk mot de stora makrockonometriska modeller som tidigare anvindes av
forskare, centralbanker och finansdepartement. I artikeln Macroeconomics and Reality frin 1980 lanserade
han ett nytt sitt att analysera makroekonomiska data. Liksom Sargent utgick Sims fran férvintningarnas
betydelse och foreslog en ny metod fér att identifiera och tolka ekonomiska stérningar i historiska data och
analysera hur sidana stérningar sd sminingom fortplantas till olika makroekonomiska variabler. Hans
angreppssitt har fatt en enorm genomslagskraft i forskningen. Det har sedermera ocksa kommit till stor
anvindning for att ta fram beslutsunderlag f6r ekonomisk politik. Aven Sims metod kan beskrivas i tre steg.

I det forsta steget gor analytikern en prognos f6r makroekonomiska variabler med hjilp av en vekror-auro-
regressionsmodell (en VAR-modell). Detta ir en relativt enkel modell for statistiska tidsserier, dir man anvin-
der tidigare observerade virden pa alla de variabler man ir intresserad av for att gora bista méjliga prognos.
Skillnaden mellan prognos och utfall - prognosfelet — for en viss variabel skulle kunna ses som en typ av
storning, men Sims visade att sidana prognosfel inte har en entydig ekonomisk tolkning. Till exempel kan
en ovintad rinteforindring antingen vara en reaktion pa andra storningar som intriffade samtidigt, sig i
arbetsloshet eller inflation, eller si kan rianteforindringen ha skett helt oberoende av andra stérningar. En
sadan oberoende f6rindring kallas for en fundamental storning.

Det andra steget ir att vaska fram de fundamentala storningar som ekonomin utsatts for. Forst da kan man
studera effekten pa ckonomin av till exempel en oberoende rinteférindring. Ett huvudbidrag i Sims arbete
var just att klarligga hur denna identifikation av fundamentala storningar kan goras utifran en grundlig-
gande forstaelse av hur ekonomin fungerar. Sims och andra efterfoljande forskare har senare utvecklat olika
metoder att identifiera fundamentala storningar i VAR-modeller.
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Nir man vil identifierat de fundamentala stérningarna i historiska data dr det dags for det tredje steget
i Sims metod — en impuls-responsanalys. Denna visar hur de olika fundamentala stérningarna paverkar de
makroekonomiska variablerna éver tiden.

AVVIKELSE FRAN BNP Bilderna dill vinster ger ett exempel pa
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Effekter av en rantehdjning pd BNP och prisniva. De Impuls-responsanalysen har gett oss
skuggade omradena visar andra statistiskt mojliga utfall. okade kunskaper om hur ekonomin

fungerar over tiden och har dirfor

tydligt  paverkat penningpolitikens
utformning. Det ir till exempel vanligt att centralbanker med inflationsmél numera sitter sin styrrinta for
att nd malet pa ete till tva &rs sike, en efterslipning som stimmer med bilden. Kurvorna illustrerar ocksa att
en atstramande penningpolitik innebir en avvigning mellan den ligre inflation som uppstar efter ett till
tva r efter en rintehdjning och det fall i BNP som kommer ganska omedelbart. P4 liknande sitt har VAR-
analyser av finanspolitiska forindringar lirt oss hur stimulansitgirder med 6kade offentliga utgifter kan
hjilpa till att ddmpa en konjunktursvacka. VAR-modeller ir numera oumirliga verktyg nir centralbanker
och finansdepartement vill analysera hur stérningar i olika ekonomiska variabler paverkar den inhemska

ekonomin, samt hur denna paverkas av oviintade politikforindringar.

Empirisk makroekonomisk forskning idag

Sargents analys av ekonomisk politik utifran historiska makroekonomiska data oppnade ett rike filt f6r empirisk
makrockonomisk forskning och ledde till en rad nya insikter om hur den ekonomiska politiken verkar. Sims
forskning, som startade nagot senare, har ocksa varit utomordentligt viktig bdde inom makroekonomi och andra
nationalekonomiska forskningsfilt. De forskningsinriktningar som inspirerats av Sims och Sargents insatser har
numera mycket gemensamt. I modern forskning uttrycks ofta losningen till modeller utvecklade med Sargents
metod i samma VAR-form som Sims lanserade, och modellerna utvirderas ocksi med impuls-responsanalys.

Sargents och Sims empiriska strategier kan ocksd vigas mot varandra. For att studera hur systematiska
politikforindringar paverkar ckonomin kriver Sargents modell specifika antaganden om hur ekonomin
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fungerar — antaganden som inte alltid ir invindningsfria. Antagandena bakom Sims VAR-modell ar istillet
mer allminna och kan gilla f6r en vid klass av ekonomiska modeller. Dagens forskare kan dirfor vilja den
bista av de tvd metoderna beroende pi tillimpningen. Finns etablerad detaljkunskap kan Sargents ansats
vara att foredra, i synnerhet eftersom den ocksa tillater en kontrafaktisk analys av systematiska férind-
ringar i ekonomisk politik. Nir kunskapen om omréidet dr mindre precis kan Sims metod kinnas sikrare.

Sargents och Sims vetenskapliga girning har fort den makroekonomiska forskningen och analysen av eko-
nomisk politik ett stort steg framat. Deras samlade bidrag utgor en solid grund for modern makroekono-

metrisk analys. Det ir svart att forestilla sig dagens forskning utan denna grund.

LANKAR OCH LASTIPS

Mer information om arets priser, bland annat en vetenskaplig bakgrundsartikel pd engelska, finns pa
Kungl. Vetenskapsakademiens webbplats, http./kva.se och pa http://nobelprize.org. Dar kan man ocksa se
presskonferensen som webb-TV. Mer information om utstallningar och aktiviteter kring Nobelprisen och
Ekonomipriset finns pd www.nobelmuseet.se.
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